




















































































































































































































































（2013年 4月～）2年間で CPI上昇率を 2％程度に上昇させ、安定させる、②今後 2年間
でマネタリーベースを 2倍にする量的緩和政策を実施する、③マネタリーベースを 2倍に
するための買いオペに際して、買い入れる国債の満期構成を長期化し、長期金利の引き下
げを図る（買い入れ額は当面月 7兆円程度とする）、である。
長期金利の引き下げを図るためには、資産市場における投機家の期待とマインドに働き
かけることを重視しなければならない。そこでは、政策当局者が弱気の発言や事実関係の
追認をすることは命とりであり、したがって、弱気の発言ができない、後戻りができない、
ということになってしまう。
異次元の金融緩和政策の理論的支柱とされる浜田宏一や岩田規久男らのリフレ論者によ
るリフレ政策は、①日銀のインフレターゲットの明確化および異次元金融緩和政策による
予想インフレ率を上昇させ、国債買い入れによる名目金利を低下させる第一段階と、②円
安・株高・予想実質金利の低下によって、企業の設備投資が増大し、その資金調達のため
に銀行の貸出が増加することで、マネーストックの増大とインフレ目標の達成が行われる
第二段階という、二段階波及経路を想定している。
リーマンショック後に円に向かった資金は、欧米の景気減速が一段落した（日本の状況
は悪い）こともあり、円から引き上げられる方向になっている。安倍内閣の登場は 2012
年末以降の国際的投機資金の為替投機の反転のきっかけを与えたと言えよう。つまり、リ
フレ政策が想定する第一段階は成功した、ということになる。（ただし、リフレ政策は今
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後も際限ない国際的投機化との心理戦を繰り返さなくてはならない。予想インフレ率を引
き下げるような要因を逐一つぶしていかなければならない）。
ところが、第一段階の成功は第二段階へ転化していない。これには次の 3つの理由があ
る。①リフレ派は資金調達コストと予想インフレ率のみに注目し、需要不足の具体的分析
をせず、期待利潤率の問題を（理論的にも）ほとんど考慮していない。②期待利潤率が著
しく低い場合には、金利の低下や株価の上昇は設備投資の増加をもたらさず、金融資産の
運動に終始する。③円安は他方で輸入物価の上昇、コストプッシュ型インフレをもたらし、
国内需要の増加につながらなかった。
さらに、異次元金融緩和政策の負の副産物が見られている。すなわち、①金融資本市場
の機能マヒ、②マネタイゼーションの進展（国債の流動性が極端に低下することによる乱
高下と、出口戦略の難しさ）、③歴史的な円安水準（実質実効為替レートでみると、かな
りの円安状態にある）にあり、円安の進展と円高への転換のいずれの場合もリフレ政策に
打撃を与える段階にある、④軽微のスタグフレーションの到来（すでに到来しているかも
しれない）。
今回の報告テーマである「異次元の金融緩和の政策」の現段階は、「ほぼ失敗しており、
さらにその政策による副作用が出ている」ということができるだろう。
第 6回研究会
日時　2015年 2月 19日　13：30～
会場　12号館　4階　共同研究室
報告　▽吉原千鶴氏（本学大学院経済学研究科院生）
「ピグーの貿易論」
【報告要旨】
本研究の主題は、1930年代のピグーの貿易論について、初期ピグーの貿易思想との連
続性およびケインズの保護主義への批判という観点からその特徴を明らかにすることであ
る。ピグーの貿易論を扱った研究の代表的なものとして、山本崇史［2009］「初期ピグー
の保護関税批判と厚生経済学の三命題」があるが、山本は検討範囲を初期（1904-06年）
ピグーの貿易論に絞っており、1930年代のピグーには触れていない。
関税改革運動は失敗し、イギリスでは自由貿易が継続されることになる。しかし、第
一次大戦以降の不況および 1929年の大恐慌によって高い失業率に苦しんだイギリスでは、
1930年代前半に再び保護貿易が議論されるようになる。この時期ピグーは保護主義に対
してどのような立場をとったのか。1930年代のピグーの貿易論についてはケインズの保
護貿易論の研究で簡単な言及があるものの、詳細は明らかでない。そこで本研究では、両
者がともに参加した経済学者委員会（1930年）の議論を中心に、ケインズとピグーの政
策上の対立はどこからきているのか、ピグーの貿易理論は関税改革論争期から変化してい
ないとみてよいか、ピグーの貿易理論の内容と政策提言の関係はどのようなものかを検討
する。
関税改革論争期にピグーは積極的な保護貿易批判を展開するものの、そこでの議論は基
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本的にマーシャルの自由貿易擁護論を踏襲したものである。
その後、ピグーは貿易論にあまり言及しなくなるが、不況の原因解明と解決策の提案を
期待されて経済学者委員会のメンバーとなり、自由貿易論を主張したケインズと対立す
る。ケインズは当時の状況をデフレによる不況であると診断し、失業の救済策を 4つに分
け、それぞれの特徴を検討した。平価切下げ、貨幣賃金率切下げも実行可能であれば効果
はあるが、実際に実行することは困難であることから、望ましいのは一律 10％の関税で
あるとケインズは主張した。ただしケインズは投資の増大による乗数効果に力点をおいて
おり、この収入関税の主張は他の政策と比較した上での消極的な支持であるとみなすべき
である。
このケインズの保護貿易の提案に対してピグーは批判を行っており、その根拠として一
度導入された保護主義は長期化する傾向があるという政治的な理由が強調された。ピグー
は当時の失業の原因を実質賃金の調整不足にみていたが、実質賃金の調整不足は貨幣賃金
率が硬直的であることに基づくと考えていた。
これらの検討から、経済学者委員会でのピグーとケインズの対立は両者の不況の原因分
析が異なるものであったことに起因するのではないかと考えている。
報告　▽服部正治氏（本学経済学部教授）
「古典派経済学における穀物」
【報告要旨】
スミス、マルサス、リカードウは、穀物生産の問題を「経済学の一般原理」として論じ
ようとした。
スミスの時点では未だ、イギリスは穀物自給国・輸出国であった。自由貿易を行って
も農業が存続しうる論拠としてスミスは、穀物輸送の困難さ、穀物の真実の価値（real 
value）という概念、穀物のエネルギー効率上の優位性、資本投下の自然的順序論を挙げ
た。しかしこれらの仮定は、「経済学の一般原理」からすれば恣意的な想定を含むもので
あったため、マルサス、リカードウらの批判を受けることとなった。スミス自身は商業社
会を前提とする経済学では説明しきれない要素をあえて経済学で論証することを意図して
いた。
マルサスの時代になるとイギリスは穀物の輸入国化した。マルサスは、スミスが挙げた
4つの論点のうち前者の 2点は誤りであるとしたが、穀物のエネルギー効率上の意義は人
口論として、資本投下の自然的順序論は経済発展における地代の意義というかたちで経済
理論に取り込んだ。しかし、自由貿易が行われると農業は安泰とはいえないという現実を
前にして、しかも経済学者として国際分業の利益の正しさを否定できないマルサスは、経
済学を越えた「得策 policy」という概念を導入することで、自らの経済理論を変更せずに
穀物生産の問題を取り込んだ。
リカードウもイギリスの穀物の輸入国化という事実を前提にしていたが、彼は当時の多
くの人々と共通して、自由貿易のもとでも人口増加のなかでイギリスは「一大農業国」に
とどまるという認識を有していた。比較生産費説という経済学の論理を（恣意的に）徹底
59
させると、イギリスでは穀物は生産されないということになってしまう。ところが、リカ
ードウはイギリスの資本主義農業とユンカー経営のドイツ、ポーランドの農業を収穫逓減
という同一の論理でくくり、穀物輸出国の輸出量の限界を指摘しイギリスは穀物の「膨大
な量の輸入国にはならない」ということを経済学の枠内で示したのである。しかし、資本
主義とそれ以外の生産を単純にひとくくりにするこの方法は本来困難であり、経済学の限
界であるといえる。イギリスは「一大農業国」にとどまるという現実認識を支えたのが、
ウィリアム・ジェイコブによってなされたヨーロッパでの穀物輸出地域の実態調査と穀物
法廃止以前からおこなわれていた農業改良投資であった。
 文責：岩崎俊夫（本学経済学部教授）
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